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　　摘要：选取６家上市城市商业银行的面板数据，对资本充足率的影响因素进行分析。研究发现，权益增速
对资本充足率增速的解释作用较好，其次是利润增速和不良贷款率增速，两者与资本充足率增速的变动方向都
是相反的。解释作用较差的是贷款增速，而资产增速与资本充足率增速的关系不确定。据此提出提高城市商
业银行资本充足率的对策，包括通过增发股票和发行长期次级债券等方式补充资本金，以及通过调整资产组
合、改善资产结构、减少不良贷款和加强风险管理团队的建设等措施降低风险加权资产总量。
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　　银行资本充足率的高低是衡量银行同业之间风
险程度大小的重要标准，也是外部投资人和储户分
析判断银行风险隐患的重要指标。中国城市商业银
行开始于１９９５年，２３年来已有很大发展，但相比国
有商业银行和股份制银行还有很多方面需要改进，
尤其在资本金与风险管理上，表现为资本充足率较
低以及不良贷款违约风险较大。而且，城市商业银
行信用等级偏低，补充资本的能力相对较弱，在资本
市场上发行次级债融资的利率要比国有银行和股份
制银行高，这些都导致其直接融资成本过高。因此，
城市商业银行有必要加强资本充足性管理，而研究
城市商业银行资本充足率的影响因素就是其中的重
要方面。但遗憾的是，对这一领域进行实证研究的
文献并不多见，有代表性的如裴玉杰选取股东权益、
资产规模、银行盈利能力以及不良贷款率作为关键
指标，分析其对城市商业银行资本充足率的影响作
用，并据此指出城市商业银行提高资本充足率最有
效的努力方向［１］；李裕坤和贺潇颍应用计量模型对
２０１１年中国东中西部１５家城市商业银行资本充足
管制的有效性进行实证分析，发现资本充足率与资
产收益率显著正相关，但与不良贷款率的负相关性
并不显著，由此得出管制在降低银行风险方面的有
效性不足［２］；杨荣等分析全国３１家城市商业银行在
２００７—２０１３年的年报数据，发现城市商业银行盈利
能力对提升核心资本充足率起到显著的正向作用，在
财务重组和外源融资行为集中的情况下，资本对资产
的约束能力较弱［３］。文章尝试利用上市城市商业银
行的面板数据，对资本充足率的影响因素进行分析。
一、样本银行描述
２０１５年末，中国城市商业银行已发展到１３４
家。在１３４家城市商业银行中，资产规模大小不等，
有近７０％资产规模在１００亿元以下。总体而言，中
国城市商业银行大部分仍为中小银行。为了研究的
可行性，选取６家资产排名全国前列的上市城市商
业银行，包括４家Ａ股上市的北京银行、南京银行、
宁波银行和江苏银行，以及 Ｈ股上市的徽商银行和
盛京银行。其中，有２００７年最早上市的北京银行、
南京银行和宁波银行，还有２０１６年新上市的江苏银
行；有内地上交所上市银行，也有香港联交所上市银
行。样本选择较有代表性，对研究城市商业银行总
体具有参考意义。
表１和表２分别列出６家样本银行资本充足率
增速、资产增速、净利润增速、不良贷款率增速、贷款
·５７·
第３４卷第４期
２０１８年８月 　　　　　
（社会科学版）
Ｊｏｕｒｎａｌ　ｏｆ　Ｈｅｂｅｉ　Ｎｏｒｔｈ　Ｕｎｉｖｅｒｓｉｔｙ（Ｓｏｃｉａｌ　Ｓｃｉｅｎｃｅｓ　Ｅｄｉｔｉｏｎ）　　　 　　
Ｖｏｌ．３４Ｎｏ．４
Ａｕｇ．２０１８
增速以及权益增速的均值和方差。可以看出：１．平
均资产充足率增速在２０１２年和２０１３年较好，可能
是因为２０１３年《商业银行资本管理办法》（试行）的
出台，促使各样本银行在２０１２年较大地提高了资本
充足率，以达到新规的高要求。２０１４年资本充足率
大幅下降，可能是受银行外源融资渠道变窄等经济
环境变化的影响。２０１５年资本充足率仍然在下降，
但降幅已得到控制。２．平均资产增速始终在２０％
左右及以上，很大程度上源于信贷井喷和银行的主
动型风险管理策略。其中，２０１３年和２０１５年各样
本银行资产增速的差异较大。３．平均净利润增速
在２０１２—２０１４年稳步上升，２０１５年有小幅下降。
总体来看，样本银行的盈利情况较好。４．平均不良
贷款率增速除２０１３年外，均在７．６％以下，２０１３年
的不良贷款率增速偏高，达到１６．７２％，可能是受经
济形势影响，借款企业倒闭导致违约事件增加。但
２０１４年和２０１５年不良贷款率得到控制，没有发生
进一步的大幅度上升。另外，２０１２年和２０１３年各
样本城市商业银行的不良贷款率增量差异很大。５．
平均贷款增速在１７．６％以上，信贷扩张趋势很明显。
但２０１２年各样本银行的贷款总额差异较大，２０１３—
２０１５年差距明显缩小。６．平均权益增速都在２３％以
上，２０１３年达到最高增速３０％，银行补充资本金的趋
势很明显，进一步保证了资本充足率的稳定及提高。
但前３年各样本银行的权益增量差异很大。
表１　各变量均值
变量均值（％） ２０１２　 ２０１３　 ２０１４　 ２０１５
资本充足率增速 ３．８８　 ０．６５ －８．４１ －０．７９
资产增速　　　 ３１．０４　 ２８．３１　 １９．９７　 ２１．４６
净利润增速　　 １３．３９　 １５．２３　 １９．１５　 １６．２２
不良贷款率增速 ７．５７　 １６．７２　 ２．８６　 ６．８７
贷款增速　　　 ２１．４６　 １７．８０　 １７．６６　 ２１．１０
权益增速　　　 ２６．５２　 ３０．０６　 ２９．０６　 ２３．７２
表２　各变量方差
变量方差（％） ２０１２　 ２０１３　 ２０１４　 ２０１５
资本充足率增速 ０．４１０　８　０．７９２　２　１．４６４　４　０．２７１　６
资产增速　　　 ０．６１６　８　１．０５５　２　０．２４８　１　１．１４０　２
净利润增速　　 ０．４６８　８　０．３９８　９　１．０１７　６　０．２２５　４
不良贷款率增速 ２．３３１　０　４．９４１　６　１．５１１　１　１．３７８　６
贷款增速　　　 １．４１０　８　０．１２６　６　０．０１０　６　０．２７６　７
权益增速　　　 ３．１９３　８　４．１６８　８　４．２６４　１　０．９７７　６
以上是根据数据初步处理后得到的判断。文章
将资本充足率变化作为被解释变量，其他变量作为
解释变量。若要对以上各解释变量的解释作用进行
实证分析，还需建立模型进行回归检验。
　　二、样本银行资本充足率影响因素的实
证分析
　　假设：１．资产增速与资本需求正相关，资本需
求量会随着资产规模的扩张而上升；２．净利润增速
与资本需求正相关，盈利越多，银行就可以有越多的
利润补充资本；３．不良贷款率增速与资本需求正相
关，因为不良贷款的核销需要消耗银行的资本；４．
贷款增速与资本需求正相关，因为相较其他资产，贷
款属于银行的高风险资产，贷款增加越多，需要资本
作为风险缓冲的量也就越多。５．权益增速与资本
需求负相关，因为随着权益的增加，银行面临的监管
压力减小，对资本的需求相应减少。下面运用样本
银行的数据，对以上假设进行检验。
（一）单位根检验
单位根检验用于回归中的平稳性检验。单位根
检验的方法有很多种，包括ＡＤＦ 检验、ＰＰ 检验、
ＬＬＣ检验和ＮＰ 检验等。文章采用前３种检验方
法。一般而言，存在单位根的时间序列都显示出明
显的记忆性和波动的持续性，容易产生伪回归，从而
干扰变量的解释作用。因此，通过单位根检验可以
剔除可能影响回归结果的项，用平稳的序列作回归
检验，便于得出结论。下面对６个变量进行单位根
检验，并对检验结果进行统计分析，见表３。
表３　各变量的单位根检验Ｐ值
单位根检验Ｐ值 ＬＬＣ　 ＡＤＦ　 ＰＰ
资本充足率增速 ０．００００＊ ０．０００　６＊ ０．０００　６＊
资产增速　　　 ０．９８７　３　 ０．０００　４＊ ０．０００　４＊
净利润增速　　 ０．００００＊ ０．００２　３＊ ０．００１　５＊
不良贷款率增速 ０．００００＊ ０．００７　２＊ ０．００７　２＊
贷款增速　　　 ０．００００＊ ０．００００＊ ０．００００＊
权益增速　　　 ０．００００＊ ０．０００　５＊ ０．０００　８＊
研究发现，资本充足率增速、净利润增速、不良
贷款率增速、贷款增速和权益增速等５个变量的Ｐ
值大于０．０５，说明这５个变量的原始序列有单位
根，再对这５个变量的一阶差分进行检验，因为３种
检验方法的一阶差分Ｐ值均小于０．０５，所以可以认
为这５个变量不存在单位根，即这５个变量是平稳
序列。而资产增速变量Ｐ值大于０．０５，对其一阶差
分继续进行检验，其一阶差分 Ｐ 值有两个小于
０．０５，有一个大于０．０５，仍未通过检验。因此，资产
增速存在单位根，不是平稳序列。
可见，资本充足率增速、利润增速、不良贷款率
增速、贷款增速和权益增速都是一阶单整，即都是一
阶差分检验结果拒绝了存在单位根的原假设。因
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此，可以进行协整检验。而资产增速一阶差分检验
结果均不能拒绝存在单位根的原假设，将其排除在
进一步协整检验外，并认为资产增速这个变量只是
在时间趋势上与资本充足率变化相似。为了避免伪
回归，该变量不再进行下一步的回归分析。
（二）协整检验
协整检验的目的是为了避免伪回归的出现。采
用Ｋａｏ检验法分析上述４个一阶平稳解释变量分
别与因变量的整体平稳性，见表４，从而为后文的回
归作准备。从表４可以发现，资本充足率变化与利
润增速、不良贷款率增速、贷款增速和权益增速的组
合检验Ｐ值均在０．０５的范围内，可以拒绝原假设，
并认为资本充足率变化与它们的线性组合具有长期
均衡关系。这意味着在一阶单整的前提下，６家上
市城市商业银行的４个解释变量均分别与因变量的
线性组合通过了协整检验。因为它们的回归残差是
稳定的，说明它们存在长期均衡关系，此时直接对原
方程进行回归的结果是较准确的。
表４　资本充足率增速与各解释变量的协整检验
资本充足率增速与 利润增速 不良贷款率增速 贷款增速 权益增速
Ｋａｏ（Ｐ值） ０．００００＊ ０．００００＊ ０．０００　５＊ ０．００００＊
　　（三）回归分析
一般而言，面板数据可用随机效应和固定效应
两种估计方法，应先通过 Ｈａｕｓｍａｎ检验确定建立
随机效应模型还是固定效应模型，再比较不同模型
形式的估计结果，判断哪种形式拟合效果最好，以及
各解释变量对被解释变量解释作用的好坏。
笔者先建立随机效应回归，结果见表５。接下
来作 Ｈａｕｓｍａｎ检验，得出 Ｐ 值为０．７５９　６，大于
０．０５，故接受原假设，建立随机效应模型。接下来选
择模型形式。根据Ｒ２ 的值和各变量的Ｐ值综合判
断各模型形式的拟合优劣。
表５　随机效应回归结果
变量 ｃｏｅｆｆｉｃｉｅｎｔ　 ｔ值 Ｐ值
系数　　　　　 －０．０９３　４５２ －１．２６７　１０　 ０．２２０　５
利润增速　　　 －０．３６５　０３５ －１．６６８　３０　 ０．１１１　７
不良贷款率增速 －０．００８　００２ －０．０６１　１０　 ０．９５１　９
贷款增速　　　 ０．３０４　２３７　 １．０４９　５５　 ０．３０７　１
权益增速　　　 ０．３２８　６４４　 ２．８２８　７０　 ０．０１０　７
Ｒ２：０．４７９　５０４
Ｆ值：４．３７５　９０３
　　模型形式一：固定影响变截距模型，见表６。在４
个解释变量中，只有权益增速的Ｐ值略小于０．０５，在随
机效应下，对因变量资本充足率变化有一定的解释作
用。另外，该模型拟合结果Ｒ２约为０．５４，相对较小。
模型形式二：包含时期个体恒量的固定影响变
截距模型，见表７。在４个解释变量中，只有权益增
速的Ｐ值远小于０．０５，在随机效应下，对因变量资
本充足率变化有较好的解释作用。另外，该模型拟
合结果Ｒ２ 约为０．７８，相对较大。
模型形式三：不变参数模型，自变量前系数和截
距均不变，见表８。在４个解释变量中，只有权益增
速的Ｐ值远小于０．０５，在随机效应下，对因变量资
本充足率变化有较好的解释作用。另外，该模型拟
合结果Ｒ２ 约为０．４７，相对较小。
表６　固定影响变截距结果
变量 ｃｏｅｆｆｉｃｉｅｎｔ　 ｔ值 Ｐ值
系数　　　　　 －０．１１１　２６２ －１．３８２　４　 ０．１８８　５
利润增速　　　 －０．４２０　３１６ －１．７９９　４　 ０．０９３　５
不良贷款率增速 －０．０１２　８５１ －０．０７８　４　 ０．９３８　６
贷款增速　　　 ０．５２２　１６９　 １．４３０　３　 ０．１７４　６
权益增速　　　 ０．２７５　２１６　 ２．１６４　５　 ０．０４８　２
Ｒ２：０．５４３　０５４
Ｆ值：１．８４８　６８５
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表７　包含时期个体恒量的固定影响变截距结果
变量 ｃｏｅｆｆｉｃｉｅｎｔ　 ｔ值 Ｐ值
系数　　　　　 －０．０１４　２３１ －０．１９７　８　 ０．８４７　０
利润增速　　　 －０．４７８　３３３ －１．９０６　９　 ０．０８３　０
不良贷款率增速 －０．１４８　９０４ －１．００５　６　 ０．３３６　２
贷款增速　　　 ０．０２４　２８６　 ０．０７４　１　 ０．９４２　４
权益增速　　　 ０．３６１　６５９　 ３．１６５　１　 ０．００９　０
Ｒ２：０．７７９　５８１
Ｆ值：３．２４２　０８７
表８　不变参数结果
变量 ｃｏｅｆｆｉｃｉｅｎｔ　 ｔ值 Ｐ值
系数　　　　　 －０．０９３　４５２ －１．３８３　１０　 ０．１８２　７
利润增速　　　 －０．３６５　０３５ －１．８２０　９０　 ０．０８４　４
不良贷款率增速 －０．００８　００２ －０．０６６　６７　 ０．９４７　５
贷款增速　　　 ０．３０４　２３７　 １．１４５　６０　 ０．２６６　２
权益增速　　　 ０．３２８　６４４　 ３．０８７　７０　 ０．００６　１
Ｒ２：０．４７９　５０４
Ｆ值：４．３７５　９０３
　　综上，包含时期个体恒量的固定影响变截距模
型在３种模型形式中更好，在该模型估计结果中，权
益增速变量对因变量的解释作用最好，其次是不良
贷款率增速和利润增速，解释作用最差的是贷款
增速。
三、结论与建议
以上选取６家上市城市商业银行的面板数据，
通过建立随机效应模型，对影响资本充足率的因素
进行分析，可以得出相应结论，并据此提出相关
建议。
（一）结论
１．资产增速与资本充足率增速很可能同时间
同趋势变化，因为资产规模越大的银行，通常资本充
足率状况越好，发生信用风险的可能性越小。这与
资产规模越大，能保持资本量越少的推理结果不符，
而且因为银行本身的行为偏好，资产增速不一定会
对资本充足率增速有同向的影响。
２．利润增速对资本充足率增速的解释作用相
对较好，银行本身可以通过增加净利润来补充资本
金，这是由资本金的构成决定的。但是利润增速与
资本充足率增速负相关，表明城市商业银行通过利
润补充资本金的趋势不明显。
３．不良贷款率增速与资本充足率增速负相关，
不良贷款率越高，银行资本充足率越低，根据巴塞尔
协议，银行需要补充的资本金也就越多。近３年来，
样本银行的不良贷款率有上升的趋势，这极大地损
害了城市商业银行的资本充足率。
４．贷款增速对资本充足率增速的解释作用较
差，虽然贷款总额增加会损害银行资本充足率，但银
行的主营业务是发放贷款，它可以通过其他途径来
补充因贷款额增加而受损的资本金。
５．权益增速对资本充足率增速的解释作用相
对最好，很可能是因为所有者权益是资本金的核心
部分，这一部分的资本吸收损失的能力最好。所有
者权益越多，资本充足率状况越好，抵抗风险的能力
就越强。
（二）建议
根据上述实证分析结论和资本充足率定义：（核
心资本 ＋ 附属资本－扣减项）／风险加权资产 ×
１００％，提出如下提高城市商业银行资本充足率的
途径：
１．外源融资补充资本金
城市商业银行相比国有银行，欠缺国家背景
的大力支持；相比股份制银行，欠缺在资本市场上
筹资的优势。城市商业银行筹资的渠道有两个：
一个是内部融资，即通过利润增长的方式，在盈余
资本和未分配利润这两项上补充资本金；另一个
是外部融资，主要是股东增资，体现在实收资本和
资本公积两项上。在上文的回归分析中，笔者得
出城市商业银行通过利润补充资本金的趋势不明
显的结论，这与通过盈余留存补充资本较慢有一
定的联系。因此，城市商业银行主要的融资方式
是外部融资，包括增发股票、发行长期次级债券和
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可转换债券等方式筹资。
（１）增发股票
增发股票能够有效补充城市商业银行的资本
金，而上市是最快的方式，这也解释了近年来城市商
业银行争相排队上市的现象。上市后，城市商业银
行能够从资本市场上融入长期、大额且稳定的资金，
而且上市的城市商业银行还可以利用收购兼并等资
本运作手段，将银行拥有的各种形态的存量不良资
产激活为有效资产，改善资本结构，从而增加资本充
足率。但是，由于证监会对拟上市银行有严格的资
质审查，能够上市的银行都是资产规模较大的城市
商业银行，故上市对于众多规模较小的城市商业银
行较为困难。
（２）发行长期次级债券
发行长期次级债券是国际上普遍采用的补充资
本金的重要途径，由于长期次级债券属于附属资本，
增加长期次级债也能很好地补充资本金。长期次级
债券较为灵活，介于股权与普通债权之间，可使银行
在没有增加破产风险的情况下，实现债券的杠杆作
用。但是，这种方法适合在短时间使用，对于需要满
足短期资本充足率要求的城市商业银行较为适用。
发行可转换债券的作用与长期次级债券类似，都是
补充附属资本，且不能超过核心资本的５０％。但可
转换债券的性质不确定，在规定的期间内能转换成
股票，形成股权，如果不转换，则仍属于债务资本。
因此，其补充附属资本的作用不如长期次级债券好。
２．减少风险加权资产
根据回归分析结果，城市商业银行资本充足率
不受贷款规模大小的影响，与资产规模也不存在必
然的联系。但是，城市商业银行可以通过调整资产
组合、改善资产结构、减少不良贷款及加强风险管理
团队建设等方式，在不改变资产规模的前提下，减少
风险总资产的量，提高资本充足率。
（１）调整资产组合
调整资产组合旨在不改变利息收益的同时降低
贷款及证券投资风险，尤其是减少表外业务的投资，
因为城市商业银行本身缺乏在资本市场上投融资的
优势，而且其风险管理能力没有股份制银行强。因
此，城市商业银行要尽量避免或减少向风险较高的
业务发展，从而降低风险加权资产总量，提高资本充
足率。
（２）改善资产结构
改善资产结构的目的与调整资产组合相同，但
其侧重于提高低风险权重业务的比重，发展风险权
重较低而收益相对稳定的业务，减少高风险资产业
务。这是因为巴塞尔协议计算风险加权资产时往往
依据资产性质给予风险权数。
（３）减少不良贷款
减少不良贷款可以通过加强对不良贷款的管
理，如强化贷款审查制度和资产证券化等途径来实
现。这些措施的目的都在于减少不良贷款数量，将
损失通过自查或外包的方式降至最低，从而降低不
良贷款率，提高资本充足率。
（４）加强风险管理团队的建设
加强风险管理团队的建设，意在从基层员工到
风险控制专员，建立一个完善的风险管理组织系统。
基层员工要加强全面风险意识，风险控制专员要用
科学的风险管理模型预估每一笔资产的可能风险，
做到提早发现并提早预防，降低风险总资产的比重，
提高资本充足率。
总之，伴随《巴塞尔协议Ⅲ》的出台，特别是
２０１３年中国《商业银行资本管理办法》的实施，对背
景、规模和实力等方面均异于国有商业银行的城市
商业银行而言，如何加强资本管理以满足越来越严
格的监管要求，无疑是一项极大的挑战。而探析城
市商业银行资本充足率的影响因素，将有助于城市
商业银行有的放矢地提高资本管理水平。
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